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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Al Consejo de Administración de Afro Fondos, S.G.I.I.C, SS,:

Informe sobre las cuernas anuales

Hemos au±tado las cuentas anuales adjuntas del fondo A&G Tesorería, EL, que comprenden el
balance de situadóna 31 de diciembre de 2014, la cuenta de péMidasy ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de losAdministradaregde la Sari edad Gestora del Fondo en reiación con los
cuentas anuales

Los Mministndores de la Sociedad Gestora del Fondo son responsables de formular las cuentas
anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situación linanciera y de
los resultados de AfrO Tesorería, FI., de conformidad con el marco normativo de información
financiera aplicable al Fondo en España, que se identiflea en la Nota 2 de la memoria adjunta, y del
control interno que consideren necesario pan permitir a preparación de cuentas anuales libres de
inconección material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidades expresaruna opinión sobre lascuentas anuales adjuntas basada en nuestm
auditoría, Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con a normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en España. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
élica, as como que planifiquemos y ejecutemos la auditoria con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estón libres de inrorreociones materiales.

Una auditoria requiere la aplicación de procedimientos pan obtener eidencia de auditoria sobre los
impones y a información revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen ddjuicio del auditor, incluida la valoración de los riesgos de incorrección material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante paca la formulación por palle de la Sociedad Gestan de as cuentas
anuales del Fondo, con el fin de diseñar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en
función de las circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinión sobre la efiracia del control
interno del Fondo, Una auditoria también incluye la evaluación de la adecuación de las políticas
contables aplicadas y de la raronabilidad de as estimaciones contables realizadas por la dirección de la
Sociedad Gestora del Fondo, asi como la evaluación de la presentación de las cuentas anuales tomadas
en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoría que bemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinión de auditoría.

frkewotrrkous.Cx’persAudftores, S.L., ram PwCr deh CosteI&l’m259B,2So46Madri4Esp]fta
Tel.: +349,5684 400/ +34 902 023 III. Fax: +34 933 o5 sae, www.patcom/es

k. M. ldu. , g7.2n-I, e 75 enn7. Ii e 054
Rfl.A.C. ,a,&sa2o - c: e45 031250
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Opinión

En nuestn opinión, las cuentas anuales atUuntas cq,Irsan, en todos lo aspectos significativos, la
imagen Rel del patrimonio y de la situación llnonciem del fondo AG Tsorerb, F.1. a i de diciembre
de 2014, asf como de sus resultados corresFondientes al ertkiuaaual terminado en dicha íeeha, de
coníennidad Jn el marco normativo d inrormación flnanciera que resulta de aplicación y, en
panicular, con los pnncipios y cñteros contables canlonidos en el mismo.

Informe aahrt otro! rtqunimlenlos egales y n&ainenlario

El níónne de geslkín &untode1ercfr 2014 contienda, e,piicinnes que iosA,iminEslndores de
la S’wtdad Gato,a cfrs*enn opcrn’nas sobre la situación de Fondo, la ncludón de sus
aebm cnn, a,’nto, y no fomiz rItr ntennte de bscueolas anuales. Hemos ‘tñf’cao quela
informazión ccntabe cuecntiete el citado ic!onne de gestón wnnj.,a co, la delas cuentas
anuales delejercido1oI4, Natmwabajocomo anditns ,eiimila a la tedflacn del informe de
gestión con el alcance mtncnadoen este mismop,níov no indine b evisióri de inform,ci.in
distinta de la ob:ecida a pa_’tir de las ‘nistnis contables del Fund,,.

PñcewaterhouseCo%s Aoditores, SL
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MaMTot 1

. no —• e

2



O

CLASE a

0M0772629

MG Tosoreria, FI.

Batanen de situación al al de diciembre de 2014 y 2013
Fpresadcs en etimsi

Anlvo fll4 O13

Acvo no coni.te
Wwr.tacc flsnçba

Bs ¡rv.o de ,o
U4,io y esee

Ac1ços par lmaest tero

Adivo coifienta
Dems

da .wa’iaws &lanas

Caln to
VMofs re,ama3s
Lsnrw pat
nt de ntsC

Os,ó1ce en e Ot
Qn—

CaI. ¿,to
Vab’s reeenailva de deuda
nstvnenI de patimanro
InsMuone, de Inve,sn Cde&ja
Dep6is en Entades de Crédtc
Dedos
Ot.

JntsrBes de a caitera de n,,ersón

Invetsiones morosfl. dudosas o en

Pñod5cadones

53 309 T15,1 45 327 551,55
137 78247 14C 593,14

,394Ol62 3S728645

47 109 SDI al s 481 75’58
‘2 578 535.0 fl 43 (M 35

22231 06S.91 l3I7S41€3

036144&,c 7c752a05
4 573 465.gS 707 52008

1 757 9O.14

432 95887 530 361,21

T.wrerta 732 05340) 845835459

TOTAL ACTIVO 53 309 73515 45 327 592.55

Las Notas 1 a II, descritas en la memoria adjunte, forman parte Integrante d balance de
situación sI 31 de dcLembre de 2014.
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MG Tesareda, Fi.

BalanCes de situación al 31 de diclembro do 2014 y 2013
Eresacs en ewosI

MTflflÑID Y PASND 2014 nl’

P.tlmonln atribuIdo a particIpes o aclonIs. S 25 42G.fl Un’ Z7I,Ofl

Fondos reernbsabIes etibuidos a partiripes o oocioni.tas 63 25 42992 M 923 ?7&O0
Capilal - -

PdrpeS 2 128 97275 437051 zaen
Prnn,dsemlsián -

Reserwa 98 89921 98 G9O2l
Mçiones propias) -

Resultados de elerdoios anteriores - 558 61606 58 616.06
Ofras aportaciones de socios —

Resultado del eje’údo 467 141.90 470 83193
Dividen&a cuenta) -

Ajustes por cambios de valor en inmoflzado materiJ de uso propio -

Ofropammonloatlbuido - -

Pasivo no córdetite
Pm1,iofleS 8 Ier aZo -

Dsjda laruo plazo - —

Pasivo, por irnnuest dFejc -

Pasivo conI.fI16
Portoa e ror.o rkzc — -

ssaoao - -

icsCo!S 56 3O53 4N
Favo, ft, -

Deçt -

Penodficac’one. - -

TOTAL PATROMO Y PASIVO 53 351 fl535 43 327 592.38

CUENTAS flE QRCK l4 20fl

Cuentn di tón,prtmlio —

Cor romeo e ar Dperciones lar as de denv,dos - -

Comp,ornFsos por Dpemcnes co1as de derivado, - -

Otra. cuenta de n,d.n — -

Valore. edioDs en préstamo por la lIC - -

Valores aportados como garantla por la lic -

Valores recibijos en garanila por la liC - -

Capei nonanal no suscrito ni en circulación - -

Pérdidas tstles a compensar -

Una

TOTAL CUENTAS DE ORDEN -

Las Notas 1 a 11, descrItas en la memoria adjunla, forman parte Integrante del baanco de
situación l II da dicIembre de 2014.
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MG Tesorerla, Fi.
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Comisiones do descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrcceddas a a [ristucián de Inversión Colectiva
Gastos de prsonaI

Oos gastos de e,plotaoión
Ccniisjón de gesIJón
Corsjón de depositario
Ingreso/gasto por moensación compartimento

Pmo lindón del inmoiiizsdo material
Excesos de pmv]siones
Deterioro y resultados por enajenaciones de FnmovlI[zado

Resultado de explotación

(201 28708) _Jp2ll
(150 95Ofl) 78 95239)
(4514238) (2311397)

(5184,93) (550581)

(201 217,08) (105 72,17)

Ingresos financieros
Gastos financieros

1259 31127
(672 91677)

801 81447
(219 028.77)

Vadacn del votar razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones do la cartera eilerlor
Por operaciones con derivados
Ocs

84071.44
68 30634
(3 034,00)

23011.48
144,82

Dite rendas de cambio

Deterioro y resultado por enalenadones de tastumentos financieros
Deterioros
Resultados por operaciones do la dera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

Resultado financiero

Resultado ants de Impuestos
Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO 461 141,90 470 833,9

Las Notas 1 a 11, descritas en [a memoria adjunte, forman parle integrante de la cuenta de
p&didas y ganancias correspondiente al ejercicio anual te,Tninado ci 31 de diciembre de 2014.

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondientes a los ejercicios anuales
termInados el 31 de diciembre de 2014 y 2013
(Expresadas en euros)

2014 2013

22 081,65 (25 580,00)

40 350,89
927,45

(33 19609)

(8021.24)
2041,80

(19 60056)

673 147,50 551 162,00

471 665,51 475 556.53
(471861) (4755.90)
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CLASE &

AAG Tesorería, FI.

Mamaria de las cuentas anuales correspondiento ni ejercicio anual terminado el 31
da dIcieq,& de 2014
Epresada en ares)

ActivIdad y gesfi&, del desgo

a) Actvidad

A&G Tesorería. FI., en la suce*’o el Fondo, fije conslitLido en Madrd el 7 de
marzo de 20C8. Tier,e su do,aco social en C!Jcaquin Costa 26, de Madrid.

El Fondo se encuentra inscnlo en él Registro de Fondos de Inversión de la
Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV.) dado el 28 de marzo de
2008 con el núrrero 3gSa adqniñendo. a efectos legales. la corisdereción de
Fordo de hiversión a palr de e’tonces.

De confoiwad con o cispJesto en el arUcub 1° de la Ley 35J2O3 y sucesjvas
n&&acone& el cbn sacal de s Instudonei de Inveisián CactÑa es a
ptaÓón de fondos. benes o derechos del püb para gesücnaros e kwrtirIos
en benes, dre, 1orns u &os stwrnsnt, rrar.çems o no. siempre que el
rendiniento cal ir.err se esta,lezza en h’ncin de los resutados lectÑos.

9 objeUvo dci Fcrdces manter.er & prfridpal y obtener ia rertabflda arrde n
s tpcs de flsés del rnerradc monetario. Se ftnier, el lC% de la expo&ción
lotal en insmimentos del mercado monetario cotizados o no, siempre que sean
Ilquidos, y depósitos. No se invierte en deuda subordinada. Los emsores serán
tanto públicos como privados, de la OCDE. fundamentalmente de la zona euro.

El Fondo tendrá ausencia de exposición lotal a renta variable, materias primas y
riesgo divisa. Las emisiones serán de alta calidad a juicio de a Gestora, Sin
exposición a activos con calicación crediticia a corlo plazo Inferior a P2 (por S&P o
equivalente por todas as Agencias que hayan calificado el activo). o si no tiene
calificación específica, calidad equivalente a juicio de la Gestora

La duración media de la calera será igual o inferior a O meses y su vencimiento
medio será igual o inferior a 12 meses. El vencimiento legal residual de los activos
será igual o Inferior a 2 años, siempre que el plazo para la revisión del tipo do
interés sea igual o inferior a 397 din.

Se podrá invertir hasta un 10% en lIC financieras que cumplan con la definición de
monetario a corto plazo o de monetario, que sean aciNo apto, armonizadas o no,
pertenecientes o no al Grupo de la GestDm.

1
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CLASE &

A&G Tesoreria, FI.

Memo*Ia de as cueidn anales correspondienle al ejercicio anual tenninado el 3$
de ciema de 2014
{Ecmsada en Jros

El grado márn da exocsi&i a ‘iesgo de mercado por uso de dmivados es &
pamnonio neto.

Se podrá werUr más deI 35% deI paffimon en valores emitidos o aalados por un
Estado n*mbro de Unn EurnDoa. una ConWdad Aniñrcma. n Entidad
Local. los Orgazsmos htema*n&es de s que España s.s metm y Estados
con carcacin de so4vencia rio ¡ifeñora la de! R&no de España.

Se podrá operar con insttrnentos Ñiancems derivados negociadcs en mercados
organndos de derivados con fgtdad de cotodura y de bqverái y rio
negociados en mercadDs crarizados de derivadcs con la fmaJdad de cobertn y
ce irrsión Esta saatva comporta riesgos por pobisdad de qe la cobeittna
no sea perfecta. i el aptancamiento que ciflevan y por la inexistena de ura
cámara de cc4tpensan.

b gestión y admhaci&i de la Sociedad está enwrendada a A&G Paridos.
S G.I.l.C., SA. ad partcada al 100% pa Aesçms yGeslores Franciaros,
S.A., seido &isci; Depos:taria hasta e’ 21 de octubre de 2014 Santander
hvestment SA Cci’ fedia 22 do octubm do 2014, Se pradL4O la sus!iuc6n
efectÑa de Sartarar r;.nTezt SA. por Sa’tandeç Secugies Sew;•ces. SA.,
como Entidad Depositaria de a Sociedad. Dicha Entidad Depositaria debe
desarTohlar detenninadas tunciones de vigdancia, supervisión, custodia y
admirustración para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido en la normativa
actualmente en vigor,

El Fondo está sometido a la normativa legal espechl]ca de los Fondos de lnverEión.
recogida principalmente por el Real Decreto 1082)2012. de 13 de julio, por el que se
aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003 y sucesÑaI modificaciones.
de Instituciones de Inversión Colectiva. Los principales especias de esta normauva
que le son aplicables son los siguientes:

• EJ patrimonio minimo deberá situarse en 3.000.000 euros.

• El número de participes del Fondo no podrá ser Inferior a 100.

Cuando por drcunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de la
normativa en vigor, el patrimonio o el número de participes de un fondo, o de
uno de sus compartimentos, descendieran de los mfnimos establecidos en el
Real Decreto 108212012, dichas Instituciones gozargn del plazo de un año,
durante el cual podrán continuar operando como talos.

2
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CLASE 0.

MG Tesorería, Fi.

Memada de las cuentas anuales vcns.pon4lene al e5erciclo anual temdnada sial
da dlcjem&a de 2014
(E,presada a euos

• Lis va:ores rrosranos y demás a;tivos rancieçcs d& For.do no pueden
pnorane ni scrEmlÑso en garanila do nirLaa dase, sah pan seftt de
garantía ¿o bs oemdones que el Fondo react en los mercados
seamarics ciaes de de,ados. y deben estar bajo La ustod:a de las
Entades Iegaiente habitadas para et eerócio de esta iura5n.

• Se establecen unos porcentajes máximos de obl;gaciones frarte a terceros y
de concentación de inversiones.

• El Fonda debe rumor con un coeficiente m&rno de Lquidez del 3% deI
promedio merisinl de su patr*’onic, que debe rnatvtal2arse en efecvo, en
desitos o cuentas a la vista en el Deposiario o en otra enMad de cédito si
el Depcsi!año ‘ trs esla nsJemción. o en compraveltas con pScic de
Fewltpm a L# día de vaws do &txia P(tic

• 9 Fo.to se eraenfra sLjeto a unos limites gernles a la ui:ic de
nstmmewns divadcs por nesgo de rnetaco. así mc e unos imts PC,
nesgo de ihzpafle.

De acuerdo n e tegiamento ce Gestión del Fondo, a Sociedad Geslora percibirá
una comis’6n anual en concepto do gastas do gesflón que no excederá del 225%
sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercidos 2014 y 2013 la comisión do geshón
ha sido del 025%.

Igualmente el Reglamento do Gestión del Fondo establece una remuneración de la
Entidad Depositaria que no podrá exceder del 0,20% anual del patrimonio
custodiado. En los ejercicios 2014 y 2013 la comisión de depositaria ha sido del
0,075%.

Al 31 de diembre de 2014 y 2013, la Sociedad Gestora nc aplica a os participes
del Fondo comisión sobro el importe de las pailicpaciones suscñtas, ni sobre el
importe de las participaciones reembolsadas.
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Memoda de las cuentas a,uaIes conespondiente al ejercicIo anual tenignado el 31
da diciembre da 2014
Exo,esaa en eni

b) Gstnd&rss

Is pclig de wer3. c& Fcndo. así como la desflÓn da los prüidpales
rasgos asociados, se det&tan en el fceto regis:’ado y a disposción d& pibIco en
el reqiso o resporente de a C.N.M.V.

Dedo a la operativa en memadas flnancms d Fondo. os pmicØles riesgos
los que se encuena euesto son los siguientes:

Riesgo de rnnc: repmserta el riesgo de inartr en pedidas debo a
mcmentos adversos en os precies de mercado de los acÑos rwiancieros
en los que opera & FDndD. Enli didos reesgos. los más sJniqcatFdos son los
lipes de hte’s. s Ipos de carnt y las cotzaciones de te Utuos que
Fondo lena en lera.

• Riesgo de aétc: se trata del r;esga de que pijedan ortbiarse pérddas
polencs de1das a caTt’os en la paddad o b,tenári da la cnníraparte
de ctnpli sus cbada,es financieras n el Fonda

• Riesgo de quider se pmóuc cuando el Fondo no puece atender las
peticiones de reembolso de sus participes por encontrarte con dificultades en
el momento de realizar en mercado los activos en cartela

• Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesas Internos inadecuados o defectuosos faltos en los
sistemas o como consecuencia de aconlecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposición a los riesgos de mercado, crd’to y liquidez. asi como & referido al
nesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mendonados en el apartado la), anterior, limitan la exposición a dichos riesgos.
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CLASE ‘

ASO Tna.da. F.L

Memoria de las awrda anisales conspondiente al ejercicio armal temilnado el 31
de diciembre do 2014
(E4resala en eLrcs)

2. Bases de presentación do las cuantas .nuales

a) lmngenfel

Ia cuentas anuales, formuladas por los Administradows de a Sociedad Gesto’a
del Fondo, han sido preparadas a partir de los registras cantables del Fondo,
habéndose aplicado as disposiciones legales vigentes en materia contable que e
son aplicables con el objeto de mostnr a imagen fiel de su pahimonia, de su
slwación financiera y da sus resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuenlran pendientes de aprobación por el
Consejo de Administración de la Sociedad Gestora, si bien os Administradores
e&iman que serán aprobadas sin modincaciones significativas.

b) Principias contables

Para &abcncián e&,as cuentas anuaeS se han segL&2 bs pÑicis y
criteflos cantables y de casjficaciáo regidos. furdafl’ .ene. en la Gicula’
12G08 de la C.N.M.V. y susÑas mWactne& L pnrt más sinir-cativos
se desuiben en la Ncta 3. Ns exte Ñnn prt&po ontable de apicación
obhgatoiia que, sierJa sgnicativo su efecto sobe estas cuentas afluaies. se haya
dejado de ap5car.

o) comtsrbirdad

Las ajentas axtsas al 31 de dic;-embm de 2014 se 4esenan alerdendo a la
estmeura y irt- ctrtabks estat:eódos en la rwatva vicente do la
C.N.MV.

Los Mminisndores de a Sociedad Seslora prasentan, a efectos comparativos,
con cada una de as partidas del balance de situación de la cuenta de pérdidas y
9anancias y del estada de cambios ene! paimonio neto, además de las cifras del
ejemicio 2014, fas correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a a
comparación entre las cuentas anuales de los ejerdcias 2014 y 2013.
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flG T.sorara. Fi.

Memoria ñe las cuentas anua%n onespondente & a)e,tcio anuas tMmh.ado el al
de diclambra da 2014
Exesada e’t eLns

d) Estimactnes ‘tabJe y de errDms

En deennnacas sknes los Adr*sfldo-es de la Sociedad Gestora han
reaGno estimadores para obtener la vcracsón ds &gLrcs aclivos. pasivos.
1wesos. gastos y rnçmmos qte fgu’an regisflos en las cuerias amiales.
Dichas estimaciones se refmn. pçir.cEpakterie, a] varor ra2onable y a las pcsibles
pérdidas por detenom de determnacs activos financieros. it las hLt;em Aun
cuando éstas se consideren las mejores estimaciones posibles, en base a la
infración existente en & momento d& cáiila. acontemientns fuligos podrían
oblgar a rmdificanas pmspedarnnte. de acuerdo con la flcrrnati2 vigente.

En osaIquer so. el valar iiqtioatvo del Fondo se verá afec4ado r las
iiuaces de los itÓos del nierdo y ots riesgos aczados a [a ivertones
rwrnnde ras.

No exten cmtbs epi las esurnacienes contables ni errores que se hubieran
prnducido en &cs ane’ras y hayan sido detecados dutar.te los ejercdos
2014 y 2013-

Las cifras contenidas
balance de situación,
pahimonio neto y esta
ex presa mente.

en os dow,,neits que componen eslas cijenlas anuaes, e
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el
memoria, están expresadas en euros, expto cuando se indique

3. Resuman de los prIncIpios contable, y nonnas da valoración más
significativos

Los principios contab]es más significativos aplicados en la foimulación de estas cuentas
anuales han sido os siguientes:

a) Princicio de emoresa en funcionamiento

En la elaboración de las cuentas anuales se ha considerado que a gestión del
Fondo continuará en el futuro previsible. Por tanto la aplicación de las normas
contables no está encaminada o determinar el valor de) paffimnnio a efectos de su
transmisión global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidación.
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MG Tesorería, Fi.

Memoria d las wentn anusks conespanWonte al ejerticlo anual tenTünadó el 31
de dkjembre de 2014
(Epresada en euros}

b) Prcto del devr.ao

Los kg-esos y gastos se reisiran ntatmi en furón del periodo en qLI se
degrgan. ccn :ndeper.denda de cuando se rockice su cco o agc eTetvo.

c) Deudores

La valoración inicial se realiza por su valar razonable que salvo evidencia en
contrario, es el precio de la flnsacción, que equivale al valor razonable de la
contrapreslación entregada más los costes de transacción que Fas sean
directamente alnbuibles.

La valoración posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el mélodo del tipo
de interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en
un plaza de tiempo inferior a un año se valoran por su valor nominal.

ss pérdidas por deterioro del valor de as partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos do efectivo futuros estimados, descontados al tpo de interés
efectivo calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas
por deterioro asi como su reversión se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de nversones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor raaonable con cambios en a cuenta de pérdidas y
ganancias. los principales pmductcs financieros recogidos en la cartera. asi como
la determinación de su valor raenabIe se describen a continuaciórn

Vaores repnser.Iati’ios de deuda: valares que supo.irni La,a drjda para su
anisar y que dever.çan ura rtureacn isFsento en un interés
esbFecido contractur,ente

7
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CLASE

ASO Tesoreria, Fi

Menada de as cuei,as anuales coanpondlenta ai ejentclo anual tanninado e131
de diciembre da 2h14
E,rsada 80 e,ros}

9 var raztmHe de los Jores ropmsoztalros de deuda cofizados se
ceterrtna pa Ds pmdos de ccbzación en ir rnerdo. sempre y cuando
éste sea actv y los prados se oblerNan de forma mstena. Cuando rio
estén dporbes p’ecs de cntzación el valor razor.ab se responde con
el prado de la transacción más recierte siomçre que n haya habidD Ln
cambio sgnfieao en las circunstancias eccr4.rnrcas desde el momento de
la transacción.

Los Ñitereses de.terigados r cobrados de valores epresentattvs de deuda
se erii de acuerdo con el po de twt efectiva y fornian parte del
res’Jtado d& *itico.

lrtwmer;t te patrtncrio: instinentcs farr emitidos por otras
entidades- taes rm n:Dries y cxtas parti,ativas. que fieren La
rattsaeza da Ltsuments de captal pam emior.

va’or n-bIe de - rstrsentos de pa1mcn cttiades lo estaiece d
czrnbo cf de cze d& día de La Fedia del balance. s exista. o irsneatc
hábil antenr o & catrt medo ponderado si no e3:en preao cdal da
cierre.

Depósilos en entidades de crédito: dopósilos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepción de os saldos que se recogen en el epígrafe
de ‘TesorerIa,

Se considera valor razonable el prenio que iguala el rendimiento inlemo de la
inversión a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversión Colectiva: su
valor razonable se establece en función del valor iquidativo o valor de
cotización del dia de referencia. En el caso de que para el dla de referencia
no se calculara un valor liquidativo se utiliza el último valor liquidailvo
disponible, Para las inversiones en Instituciones do Inversión Colectiva de
Inversión Libre. Instituciones de Inversión Colectiva da Instituciones de
Inversión Colectiva de Inversión Libre e Instituciones de Inversión Colectiva
extranjeras similares, según el articulo 48.1. j) del Real Decreto 10822012, se
utilizan, en su caso valores liquidativos estimados.
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flG Tesonda, FI.

Menara & las cueits aninles coirespo.denla nl ejercicio angal terminado al 31
da dIcIema da 2014
Ewesada en euros

Dañados: idrga tm oioa s diIe,encas de valcr en s ntratos de
tsros y fcr*zds. s pumas paça sícobradas py wirtanls y opcbnes
ornprada&ias, bros o pagos asocJadcs a los onIraIDs ¿e peinLila
fwanciera. asi io las Lvrsiones en prDdLdcs esmjcturados.

9 valcr ce! carrbt oficial de ciare el día de referencia detenna su velo,
rawflable. Para los no negociados en mercados oranjzados la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracLón en función de las cnndídones
especificas esbecidas en la Circular 6/2010 do la C.NM.V., y sossÑas
rffica&res.

[os actvos en los que nara un deterioro notoro o rmc4)eratla de su irversión,
se darán de ja n a a cuenta de péridas y ganasicias

Los adÑ2s y pzsn firnciems se dan de baja en e ba:ance cuando se
traspasn s,ntarIdaTrte. todos ts resgos y ber,&icios iherefltes a la prcéedad
da los riisw.es.

el Adusc3ón Y ca54 tenyal de ac%vus

Las adquisiciones temporales de adivas o adquisiciones con pacto de ralxoceiión
se cDntabilizan por el importo etectivo desenibolsadu, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuerda do activo corespondiente.

La diferencia entre este importe y e] precio de retrocesión se imputa como ingreso
en la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el mtodo del tipo de Lnterés
efectivo.

Las diferencias de va]or razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epígrafe de Variadón del valor razonable en Instrumentos financieros”.

La cesión en firme del activo adquirida temporalmento Ce registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambias en pérdidas y ganancias.
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MG Tesoreña, Fi.

Memoria do las njeMss enuaI.s correspondiente al ejercicio anual annlnado tI 31
de diciembre de 2D14
(Expresada en oums)

f) Instrumentos ce oariTtonio

Los Latnnrtcs do patri,rrgo cctadcs se re9istan eh e! mamerto da su
ntación p el vai razonabe de a rawcn entrenada, idencc los
rrnte do tansact exflns &recta1eflffi ajbes a a operaón.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en a cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bujo el epígrafe
da Dateñom y resultado por enajenaciones de instrumentos linancicms o de
Vañación del valor razonable en Instrumentos financjervs por operaciones de la

cartera interior o exterior, según los cambios se hayan liquidado o no, ulilizando
como canüpariida la cuenta de insmimentos de patñmoni&, de la cariera interior
o exterior del activo del balance.

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidación
por el valor razonable de la canfraprestación entregada, incluyendo las costes de
transacción expl[citas directamente atribuibles a la operación,

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambias en el valor razonable
de estos activos so reflejan en la cuenta de pénidas y ganancias de la sFguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el eplgrafe
de teterioru y resultado por enajenaciones de instrumentos flnanciera& a da
Vañación del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exierio?, según los activos se hayan liquidado o no, utilizando
corno conuapartJda la cuenta de Valores representativce de deuda de la carien
interior o exterior del adiva del balance.

n) Ooerac,ones de detivados eceo Dennutas frnrie,as

Las operaccnes de dehjaos se registran ei el momentc de su contraladán y
hasta el momento de cierre de la pcsicán o & vendrniento del naIo. en el
epigrafe ccnesondente de cuentas da c,eri, par el frrpofle nominal
corç’rcrnet*.
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MG Tesoreib, Fi.

Memoria de las cuentas .nuales conospondiente al ejercicio anual tenninada el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en eurosl

Los focwjos dvpcstaos en cencepto de garania Uenen con&deración cntab
de depósho ceidu. restrndcse en & pihAo conesD1diento del wgrale de
Dstsres del acvo en el talance de stuaa

0 vaor nwnae de os vaÑes apoflades a, caranFa e reg?sfl en a,en’Js do
orden en el epigralo de valores aportados como garanlia por la lnslitucj6n de
Inversión Colectiva”.

1-as primas resuliantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epígrafe de Derivado del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecución de
la operación.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epígrafe
de Resultados por operaciones con derivados’ o de Vadación del valor razonable
en instmmentcs financieros por operaciones con derivados”, según éstos se hayan
liquidado o no. utilizando como contrapartida el epígrafe de &Derivados. de la
cadera interior o exterior del activo o del pasivo coniente del balance.

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 no existen en [a cartera operaciones de
derivados.

i) Moneda extraniera

En el caso de partidas monetarias que sean tesorería, débitos y crédilos, [as
diferenoas do cambio, tanto positivas como negauvas. se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias bajo el epigrale de Diferencias de cambio”.

Pa el rnsl de partdas monatañas y ro ncnetars que foniian parte de la canela
de ttrjnienos f,ian,eros. las dierendas da cambia se tmtan ccrØflamerte 0n
as pértas y gananctas derivadas de la valolt-át

j) Veo, Ootidatvu de las earlticacjres

La delarrninac4ón del patrimonio del Fondo a bs efectcs del calcuo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen. se realiza de
acuerdo n los aitenos estaIecidos en la atila, 62008. de a CNM.V. y
sucesivas nacne&
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

k) Suscriociones y reembolsos

Las susaiscicrn y reeibdsos de 2r&actis so ccntabiizan par el tTporle
eectvarnente susto o reembo4sade con atc.o o ca.gc. respedivanen:e. &
apfblo do PanldpeC pasÑo del baiance do stuadón del Fondo.

De ccrfonnidad con el Reqmento de Gestión del Fondo, el precio de las
patc!paicnes será & vacr Ñtcativn correspctente & mflo da de la sodtud
del iteresado. determándose de este medo tris el rg,,eyo de zatones

o rearnb&a. corno el &ediva a recrú>usar en su sc. Du,nts el
periodo que media enh a so’icitud y la detemiinación efec?[va del precio de las
participaciones, & mporte solicjlado se registra en el capliuro de “Solicitudes do
suscripción pendientes de asignar participaciones del pasivo del balance de
situación del Fondo.

1) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y gananas recoge el gasto por e! Impuesto sobre
beneficios, en cuyo cálculo se contempla el efecto del difeñmiento de las diferencias
producidas ente la base imponible del impuesto y el resu[tado contable antes de
aplicar el impuesto que revierte en peñados subsiguientes.

las pasivos por ñtpuesos dteridos se rer. siempre, en .amNc os advos
por b’rpoe:os deñdos so so reocnoen en medida en qte resulto orobable
que la institución dspon de ganancias fiscales fstns que permitan la apcadón
de estos activos.

Los deredios a ca’rptar en exts posteres pr las pérdas fles nu
dan lugar al recsr,o&ren de tr acwo por irçnzto diferido en rrLn caso y
sólo se reccnocen mediante la compensación del gasto por impuesto con la
frecuencia del cálculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedBn
compensarse se registran en el eplgrafe de tuertas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar.
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Memoria de las cuentas m,uabs ccrrespoi,dient. al ejercicio anual terminado .131
de diciembre de 2014
jExresatia en ens

4. Deudores

EJ desglose de esto epígrafe al 31 de diciembre de 2014 y 2013, es el siguiente:

2014 2013

AdmlnisflÑenes PÑblicas deudoras
Otos

B3330!03 6641141

El capitulo de “Administraciones Públicas deudoras” al 31 de diciembre de 20I4 y 2013
se desgiosa tal y como sigue:

He€ndcns prac1Jdas €n el eiercio sobre floretes y cbts
rra-e.ts e fl ,cSb

4Cf b&,etios a &v!ir e &ettcs eran

5. Acreedores

2014 2013

61 UtIC

5444584 54121,73

137 7B2,47 t4e59L14

23 l .72 Z4 fl. 31

fl 335.63 85 471.41

9 capíaio ‘Dadores - Retericicies proccadas en el ejercicio sobre inemses y otro
rend[mFefltOs de capital mobiario recoge el importe de las retenciones practicadas a los
do&tçs a la vsta al 31 de diciente do 2014 y 2013.

9 desgose de este epflta. a] 31 de diciwtbre do 2014 y 2012. es e] siene:

2014 2013

Mmlnitaoies PIicas acreedoras 4718.61 4 755.90
Dos 51 SSOM2

______________

58305.43 404 314j&

El capitulo de “Administraciones Públicas acreedoras” al SI de diciembre de 2014 y 2013
recoge & Impuesto sobre beneflcios devengado en el ejercicio.

El capitulo de Acreedores - Otres” recoge, principalmente, el importe de las comisiones
de gestión y depositarla pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente,
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ASO Teoreda, FI.

Menoila de tas csel anuales connpondienta al ejertklo .nual tonnlnado él 31
da dlcjeinba de 2014
E,presada en

D.nnta los &erct*s 2014 y 2-J13. ej Foro no ha mazads pagas Cue aflimLtaran
aFazamentos sverices a los gaTere establec3cs. Asirnisr. al ere de los
ejercicios 2014 y 2013. eJ Foto no Dorio sa!do alguno perenIe de paco que amrnule
un apzarnieno supe,fl al zlazo legal establrdc.

6. Cadera do inversiones flnanclens

EJ detalle de la cadera de valores del Fondo, por
2014 y 2013 se nuestra a ,ntiuadón:

tipo de activo, al 31 de diciembre de

3014 nl 1

Cal.ra lnq1cr
Vtcs E,,,afr.vs daca
Oe& a Ertdas ce t#cz

4710ÇS0l.Sl
l3s7sas4a
33721 065.91

481 757.98
22 4S3 J2.5
lOI14q.O3

Can.,. ed.rb,
‘/aIn wewtah, C a

60 L9tfl Ct

fr, te ,ns. de la i1ra de Lqvnión

En los Anexos 1 y II adjuntos, partes integrantes de
de inversiones financieras del Fondo al SI
respectivamente.

0 301 44.15 707 51I.O
4n45.8
1 757 9O.l4 -

4z9€a,fl 53931)1

53 904 010.20 8 720 66,25

esta memoña. se detallan la caliera
de diciembre de 2014 y 2013,

A al de diciembre de 2014 y 2013 todos los titulos reco9idos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Sanlander Securiuies Senxices.
SA, y Santander Investment, SA. respectivamente, excepto os Depósitos en Entidades
de Crédito, al SI do diciembre de 2014 y 2013, cuya coniraparla so encuentra detallada
en tos Anexos 1 y II, respectivamente.

7. Tesonria

Ai 31 de diciembre de 2014 y 2013 el sardo de este epígrafe de! balance de situación
adjunto corresponde íntegramente al saldo de las cuentas corentes mantenidas por el
Fondo en el Depositario. Durante los ejercicios 2014 y 2013 el tipo de interés de
remuneración de la cuenta en el Depositario ha sido durante dichos ejercicios del Eonia
menos el 1%, respectivamente.
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CLASE 6.

003 0M0772648

A&G Tesoreda, Fi.

Memoria de las cuentas anuln cenespondlente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2014
(Expresada en euros)

8. Pdi.»onlo afluido a partidpes

Las par.Çcipaçones por las çua está repesentdo & Fondo son de
nderfstas, resentzas por cerUcadss cr,frv sr valor norn
ccTgen a sus pr,çieaflos Lrn derecho de ptçecad s±re ctio parnoro.

Patimania abtuido a parlfçipei

Número de paítLdpacnes ernifidaE

Valor liqu[davo por paflitipaón

Número do part[c[pes

53253 42002 44 923 278.00

0551 *78,24 7 084 081.61

5.58 5,63

287 292

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2014 y 2013 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vz considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuirá
en la cuenta da PadJcipos’ del Fondo.

Al 31 do diciembre de 2014 el núrnere de participes con un porcentaje do participación
individualmente superior al 20% asciende al cierre de ejercicio a uno, persona lisica,
representando el 3332% de la cifra de patrimonio del Fondo, por lo que se considera
participación significativa de acuerdo con el artIculo 31 deI Real Decreto 1082/2012 de
rstucicçws de wiersón Colec%:a.

Pd 31 ce diciornbu de 2J13 no eis:ian pafltars snfcatv.

igual es
y que

El valor liquidaUvo de cada participación al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se ha
obtenido de la siuienIe lonta:

2014 2013

15
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—

i

A&G Tesaeña, FI

Memoda d las cuentas anuales conspondlenló aJ ejercicio asnal terminado el 31
de diciembre de 2014
(Ereiada en esos)

e. Adminlstnciones Públicas y situación fiscal

Durante el ejercicio 2014. el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por el Real
Decreto 412004, de 5 de marzo, por el que se apweba el Texto Refundido de la Ley dei
Impuesto sobre Sociedades, modificado por a Ley 23/2005, de 18 de noviembre. de
reformas en materia tributaria para el impuiio a la productividad, par su desarrollo
reglamentario recogido en el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus
modificaciones posteriores, encontrándose sujeto en dicho impuesto a un tipo do
gravamen del 1 por 100, siempre que el número de partícipes sea como mínimo el
prevista en el articulo quinto de a Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Con fecha 1
de enera de 2015. ha entrado en vigor a Ley 27/2014, de 27 de noviembre, dei Impuesto
sobre Sodedades que en su Disposición derogatoria derega el Texto Refundido de la Ley
del impuesto cobre Sociedades aprobado por el Reai Decreto 4)2004. manteniendo al
Upu de gravamen en el 1 por lOO.

El capltLiló de Acreedores A4ministnciones Públicas’ recoge el Impuesto sobre
benefios devengado en el cjertio. qte se cbtiana, pdrcJpainer.!e de alcar el flS al
resuPado conabe.

Nc exter diferencias sgrfficativas ent’e el restrnacc ntabEa ,tes de imoueslos del
ejordc y base tporüole del Impuesta sobç beneficies.

Do actieMe con iegislac&’ viento, las deanci&’es para os diferentes impuestos a
los que & Fw’do se haa sujeto nc pueden conside,arse deflaUvas hasta haber sido
b’sp,ccionadas por las autorades Eses o haber ansmstdo pazo de pesgixión
de cjato añes.

El Fondo • abetos a acÓn todos los ¡rnpuesias a los que esta sjeta de los
últimos cualm ejerciciDs.

No existen conungencias significativas que pudieran derÑarse da una revLsión por las
autoridades fiscales.
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CLASE 8.

MG Tesorerla, FI.

Memada da as cuentas anua’es conespomdiente nl ejercJco anual lnmlnaáo ci 31
de dldemhre de 2014
Expresaa en en

10. 04n infon,,acl&.

La Sociedad Gestora rea pC’r unta del Fcr1o opemcones Enairadas ce as
prevstas en el artctb 67 de la Ley 35/2303 y sucesivas m dwirscones y en el artículo
139 dei Real Docieto 10822012. Para eno. la Soiedad Gestora ha adoptado
pocadrnntos pa e,Iar cor.fl’ctos de inters y asegwarsn de que las operaciones
jinculadas se reazan er interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periódicos incluyen según la establecido en a Circular 4/2008 de Ja C.NM.V, y
sucesivas nicd?caciones. infcrradón sobre as operaciones incuIadas realzadas.
As rrsir.c. idjjen as postes operaciones ,cu:adas reazadas r cienta d& Fondo
n la Soc’ead Gestora o am pe’stnas o entidades nrladas a a Sociecad Gestora.
frando Li natiraleza, ries,os y fLmciones asLwi1as en dkhas oractnes

Adicioriairrente. en la ttta & LiMdad y gestin da riesgo se 9da el impone de as
cerníslenes retmas con 1gen en as lnsttcnes de Inversión Cciectiva
gesticr.acas or enbca-i pertenecientes al Gnipo do la Sociedad Gestora, en caso de
que se h2biara prodo CLnne el &emicic.

Respecto a {a cpertva cue con el Depestahc, en a Nma de 7eseria se
ndtan as cuentas que rnaniene e Fondt con éste, a’ 31 de diciembre de 2014 y 2013.

Al ratare da una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza debe estar goslionada por una Sociedad Geslora de
Instituciones de Inversión Colectiva, los lemas relativos a la prntección del medio
ambiente y la seguridad y salud del frabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora,

Los honorados percibidas por PñcewaterhouseCoopers Auditores. S.L. por servicios da
auditoria da cuentas anuales dolos ejercicios 2014 y 2013, ascienden a 4 miles de euros.
en ambas ejercicios,

11. Hechos posteriores

Con fecha 9 de febrero de 2015 la C.N.M.V. autorizó la fusión mediante absorción del
Fondo Taltrack Alternativo lnvestment FI. por A&G Tesorerca, FI., sin haberse llevado a
cabo la misma a fecha de formulación de estas cuentas anuales.
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nfmnie de ntl8.. d4 ejewicio 2014

Evoluci&i de morcados

Cnan el a- 2014 mi in magdo entrn,o do divsrencia e,lm b que es la econorna
•rnehcara y el resto de &isa EEUU. empieza a dta’tane e incftjso a efgrse conlo
el mot de maire eon&i a nivel munda! (c.cflienlo en bs dos tmos
htmss de 4.6% y 3,9 asi como wia tase de paro por debajo del 6%), mieras que
Janón recula. hasta el pwlo de vcver a coer en rece . a la vez qe Eu’opa eolia el
freno en un terreno is[tsplo a nivel de pclica mcnetara y falta de aflictos ero-e los
paises del Sir y los del norte en donde comienza a mostrar debiktamiento en datos
referentes a consuno y exportaciones.

Po, su parte os emergentes se dividen en das grupas, los que sufren Lila &tuacián de
grandes deseqtiLbnos que se está plasmando n unos pobres resiilados
mao’oeco.iÑiiicos, y os que se estfri a:ustando a tasas de cmó’r.iento económico más
baas. En este újs g-ax desta CNna que ha visto ralentadó su crecimiento
ecortm:co dLwante el UTD vreo del ano (7,3% crecn,iento interarmal Frerte nl 7.8%
del pasado a’io}

Arte este enar. s ±fe,eitas ba’is centrales están aplitarde medidas muy
destsatefi. Mientas la Rcsera Feder& estaduun}enso está reçeçanda sus
¡rxstrwiia,tcs de pclft mreara. cui la rtIaEznn de su úhnt programa de ‘rpa
de t{tucs (OES) en octubm y con a pe,speclwa en e horizonte Óe empezar a incrementar
tipos. La llamada QE3 supuso una inyección de liquidn de unos 85.000 malones de
dólares mensuales durante los tres últimos años. No obstani,, mantendrán los tipos de
Interés en el rango 0% - 0.25% todav[a por un tiempo considerable

El BCE amplia sus medidas de estimulo anunciando lo que parada mpensabte hace
unos meses, estar preparado para una compra masiva de litulos. prevista para flnales de
Enero. Por su parle, el Banco de Japón despliega toda su adillerla en el último trimestre
del año ante el lastre que está suponiendo el incremento del impuesto al consumo en el
crecimiento y que nc ha tenido os resultados recaudatoños esperados- Dichas medidas
se materializan en una compra de activos por valor de 80 billones de yenes al afo.

Los mercados, ante tanta desigualdad, han registrado una alta volatilidad e incertidumbre,
los Indices de renta variable europeos han estado oscilando en un rango lateral desde el
verano, con fuertes caldas que le colocaban en terrena negativo e finales de octubre.
Enalmente el Indice Euroston 50 cierra con un 2,83% gracias al rally de último año
recuperando un drawdown anual de -6,06%.

Mientras que en EEUU. los Indices han seguido alcanzando máximos históricos, el
SPSOO registra un crecimiento anual de 12.39% mientras que el NASDAQ se anote Un
8%.
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La re,tab4:ad de la detJa e,tpea está marcando mbflzs históñas, arta la
epectat ce n onta pimta el marcha de medJas de QE. rnenfls que la
retaUad e de4a e a±udere ha nado un ddo asendente. fn,dD de! f:n de la
epartsón monetaria.

La tIatVad en as tantbén ha vono rnaa p Ics d:sbrIcs ddos de pc:itica
rrcnetasa, pro’vcax’do ui aprncad&i del dótar treMe el resto de dvsas. asta
má,cii’cs de los úhimos dnco años y una demactn del ti hasta rüeles no
observados en siete años La depreciación del euro. amque ambén ha sdo notable, ha
sido algo más moderada, hasta míninlos de los Wtimos dos años freMe al dólar

Pero & gran perded en este escarrio de ecfrniento byelar y de desac2leraón ¿
ae&nento. ha so el preio de las materias primas, y. en especial. del petóleo. que
p:erde, desde el verano, en turno a un ¿0%. ante la execatJva de ura rwnor demaMa y
el ncarecimiento cus le sone la apreciacn del dÓlar. As’ cono ks p&ses
erereres que pierden rotando ns pérdas medias de 362% (MSCI Emerging
Ma rkets

Ennmas en 2’J1 1 Ln ermnc pGsdr4v para las bolsas, so&e pcnde’anda Europe
frente a Estados Uncs asi rTt un agotamiento en b que es el rertn:erto de Jcs
ba,os scberarcs y rec,i-jo del di aj’.

Comenaño de oesllón

En el contexto de mercados aniba descrito, A&S Tesoreni,, FI, ha mantenido u
exposición a activos de riesgo.

En concreto, en renta variable cierra el trimestre con un 0,00%.

En la cantera de renta fija a través de fondos de inversión se ha incrementado, la duración
cien-a el bimestre con 1.39 frente a 007 del periodo antenor. En cuanta al porcentaje de
crédito en cartera, se ha 0 cerrando el periodo con un 825% frente a un 469%. La
cartera de renta fija directa temiina el trimestre con una duración de 0240 y un rating
medio de A.

Las inversiones alternativas se han mantenido en al periodo. La inversión en
Estructurados ha mantenida en un 000%.

El patrimonio de A&G Tesorería, FI, a cierre de trimestre es de 53.253.429 euros,
situándose el número de participes en 287,

2
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Informe de gestión del eferciclo 2014

El impacto total de los gastos soportados, tanto directos como indirectos no supera o
estipulado en el folleto informativo.

Riesgos asumidos por la liC

En términos de volatilidad, la cartera ha incrementado el nivel de
diaria al final del periodo era del 0,04%.

riesgo. La volatilidad

La gestora emplea una metodología para, el cálculo del VaR basada en simulación
histórica, con un horizonte temporal de 5 días hábiles, con un nivel de confianza del 99%
y un periodo de observación de 1 año, con un límite del 10%, Con dicha metodología, la
lIC ha tenido un VaR máximo del 0.06. mínimo del 000 y medio del 0,03 durante el año
en curso.

El nivel de apalancamiento al final del periodo se situaba en un 3.36% del patrimonio de
la lIC.

Persoeclivas de los memadas

A&G Fondos, S.G.l.I.C., SA, desarrolla una política de inversión basada en la adaptación
continua a la situación de las mercados, Por ello, no toma decisiones de Inversión en
función de las perspectivas que pueda tener sobre los mismos, sino en función de un
proceso de Inversión disciplinado {DIP) que valora semanalmente más de 300 factores do
diversos mercados, los cuales van guiando la exposición a los distintos activos de las
carteras.

Gastos de ltD y Medio AmbIente

A lo largo del ejercicio no ha exisdo actividad en materia de investigación y desarmllo.

En la contabilidad de la Entidad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2014
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de información
med]oambiental.

Asolanes propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.
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coqilacJmIaitog postedn al cJn al 31 de diciembre de ZDI4

Desde & &a’e de)e& 31 ¿e ddwibre e 2011 hasta a fedia de asle iD4Tr& ¿e
gestión, rio se han produco ?ectms posteriores ¿e eseaaI re[eartJa que rio se
ssñalen en b mernoila
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A&G Tesorerla, Fi

Formulación de las cuentas anuales e infonie de gestión

0L2923995

Reunidos los Administradores de A&G, Fondas, SG.l.l.C., 8-A., en fecha 27 de marzo de
2015, y en cumplimiento de la legislación vigente, proceden a formular las cuantas
anuales yel informe de gestión del ejercicio anual terminada el 31 de diciembre de 2014
de A&G Tesorería, F,l., las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que
preceden a este escrito, los cuales han sido exiendidos en pape] timbrado del Estado.
con numeración correlativa e impresas por una cara, conforme a continuación se detallo:

Ejemplar Documento Número de folios en papes mbndo

Ptimer ejemplar Cuentas anuales
Informe de gestión

Del 0M0172507 al 0M0772824
Del 0M0772525 al 0M0772620

Segundo ejemplar Cuentas anuales
pifonne de gesón

Del UMOTflfl2O al 0M0112056
Del 0M0772857 al 0M0772660

FIRMANTES:

Consejero

LfL
D. FerhaoØzdC
Secretario No Cánsejero


